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income  has  not  received  the  same  attention.  In  this  study  we  look at  household  income  both  as  a  direct 





the  probability  that  adolescents  take  part  in  physical  activity.  Household  income  is  important  in  terms  of 
increasing the probability that adolescents actively participate in sports and physical activity in general. 
1.  Introduction 
Health  disparities  in  the  general  population  are  present.  Within  the  adult  population  these 
differences are partly caused by exposure to unhealthy environments, genetics and lifestyle. Some of 
these  determinants  may  seem  unavoidable,  while  others  are  by  choice.  Most  of  the  adolescent 
population has not been exposed to health‐hazardous behaviours and contexts to the extent that the 















may be a reciprocal relationship. For instance, health and physical activity are strongly correlated, but  it  is  difficult  to  establish  a  causal  pathway  from  physical  activity  to  health.  Such  issues  are 
addressed using various empirical approaches to tentatively try to quantify the causal effect from 
lifestyle to health. The fact that parental income also may be endogenous with respect to the health 
of  their  offspring  complicates  the  empirical  analysis.  We  utilize  IV‐estimation,  control  function 
approaches and multivariate discrete analysis to address these empirical problems. 
Previous research on the relationship between income and health has mostly been concerned with 







health,  for  instance  cardio‐vascular  diseases.  Third,  evidence  exist  that  health  disparities  in 
adolescence survive into adulthood (West and Sweeting, 2004). Case, et al. (2005) find that poor 
health in youth also is associated with lower earnings and investments in human capital in adult life. 






























through  is  unknown.  Case,  et  al.  (2002)  considered  income  as  a  mediating  effect  on  chronic 
conditions on self‐assessed health. Their framework allowed for a decomposition of the effect of 
income  either  directly  or  indirectly  through  the  severity  of  these  conditions.  They  did  find  such 
effects on certain types of chronic illnesses. Parental characteristics are also identified as important 
in  Call  and  Nonnemaker  (1999).  They  look  at  adolescent  self‐rated  health  in  relation  to  both 
individual and parental characteristics. Their findings suggest that parental education matters, along 
with their parent’s assessment of their own health. Call and Nonnemaker’s study includes a crude 
control  for  financial  strain  (binary  control  for  financial  problems)  which  fails  to  make  significant 
impact. Propper and Burgess (2007) study income in relation to health with a sample of 0‐7 yrs 
children. They do find that low income families tend to have children of poorer health, but this effect 
is  found  to  work  through  other  parental  characteristics.  This  literature  highlights  parental 
characteristics  as  both  direct  and  indirect  determinants  of  adolescent  health,  even  though  the 
causality of such results always is open to discussion (as stated by most authors).  















































































by  only  one  of  their  parents,  we  need  to  include  additional  controls  for  that.  The  variable 
SINGLE_PARENT indicates if the respondent lives in a single‐parent household (i.e. no step‐parents 





are  able  to  provide  accurate  information  about  their  parents’  educational  level,  as  their  results 































Scandinavia  the  use  of  snuff  (smokeless  tobacco)  is  quite  common,  and  increasing  both  among 
adolescents and adults. We control for use of snuff with the variable (SNUFF). 




covered  by  the  frequencies  of  eating  breakfast,  lunch  at  school  and  dinner  on  a  regular  basis 
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the  mean  income.  This  allows  us  to  interpret  the  effect  of  risk‐variables  at  mean  income.  Both 
equations control for family and individual characteristics. 
3.  Sample data and descriptive statistics 
The  data  on  children  and  adolescents  are  collected  from  two  surveys  named  UngHUNT1  (UH1 
hereafter) and UngHUNT2 (UH2).
5 The surveys are parallel surveys to the North‐Trøndelag health 



























Age  Poor  Not good  Good  Very good 
13  0.4 %  8.0 %  58.7 %  32.9 % 
14  0.6 %  8.4 %  59.6 %  31.4 % 
15  0.9 %  10.7 %  58.4 %  30.0 % 
16  0.6 %  9.0 %  62.8 %  27.5 % 
17  0.5 %  10.9 %  62.3 %  26.4 % 
18  0.6 %  12.4 %  60.8 %  26.2 % 
19  0.5 %  11.1 %  60.6 %  27.8 % 
20  0.7 %  10.3 %  60.3 %  28.7 % 
N  61  1075  6357  2999 






self‐reported  chronic  conditions.  The  presence  of  diagnosed  chronic  problems  such  as  asthma, 
diabetes, epilepsy etc. are most likely known to the adolescents so we feel that this information 
represents valid tests of what we believe should affect a general assessment of health. Some of the 

















H_movem  2.1 %  0.457***  0.317*** 0.714 0.377*** 0.289***  0.500***
H_body  6.5 %  0.288***  0.289*** 0.290*** 0.292*** 0.324***  0.270***
H_mental  4.5 %  0.310***  0.389*** 0.242*** 0.276*** 0.325***  0.255***
H_allergy  6.6 %  0.909  1.020 0.759* 0.942 1.158  0.787
H_asthma  12.3 %  0.647***  0.675*** 0.609*** 0.764*** 0.699***  0.821
H_migrene  3.5 %  0.720**  0.624** 0.827 0.806 0.685  0.878
H_diabetes  0.5 %  1.879*  2.496** 1.106 4.410*** 2.517*  na 
H_epilepsy  1.0 %  0.826  0.883 0.673 0.623* 0.629  0.650
H_vision  12.2 %  0.743***  0.795** 0.696*** 0.774*** 0.795  0.765**
H_hear  1.2 %  0.546**  0.630 0.364* 0.374*** 0.366***  0.337***
Sample   Full   Boys Girls Full  Boys  Girls
Observations   10492  5226 5266 10492 5226  5245
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. 
In Table 3 we report both the prevalence of behaviours and the effect on self‐assessed health. The 
estimates  reported  are  odds‐ratios,  controlled  for  age  and  gender.  We  observe  that  that  the 
probability of reporting good health increases with physical exercise and better nutritional habits. 











Behaviour  Freq %  odds ratio     Behaviour  Freq % odds ratio
Training         Skips school‐lunch    
Every day  6  1.000    Every school day  2  1.000 
4‐6 days a week  21  0.695***     4‐6 days a week  2  0.600** 
2‐3 days a week  38  0.349***     Do not bring lunch  10  0.460*** 
Once a week  16  0.174***     1‐3 days a week  11  0.742* 
Not every week  5  0.221***     Less freq or never  76  1.079 
Not every 2 weeks  3  0.151***         
Not every month  5  0.128***     Smoking    
Never  5  0.169***     No  70  1.000 
         No, but used to   11  0.486*** 
Participation in active sports        No, but used to daily  5  0.722*** 
Yes  49  1.000    Yes, sometimes  12  0.228*** 
Used to   38  0.383***     Yes, daily  2  0.385*** 
No  14  0.367***         
         Snuff (smokeless tobacco)    
Breakfast         Never  83  1.000 
Every day  66  1.000    Yes, sometimes  9  0.723*** 
4‐6 days a week  13  0.657***     Yes, but have quit  4  0.584*** 
1‐3 days a week  11  0.520***     Yes, every day  4  0.650*** 
Less freq or never  10  0.464***         
         Been drunk    
Dinner         Never  24  1.000 
Every day  74  1.000    Once  7  0.908 
4‐6 days a week  19  0.747***     Yes, 2‐3 times  10  0.842* 
1‐3 days a week  7  0.451***     Yes, 4‐10 times  13  0.807** 
















robust among the  different samples.  The estimation  which stands out is the one in  column  (c). 
Adding controls for risk behaviour reduces the effect of income from 0.074 to 0.040. This result 
suggests  that  income  captures  some  important  aspects  in  relation  to  risk‐behaviour,  when  risk‐
factors are not controlled for. Another result is the fact that added control for parental education 










frequent  meals  are  associated  with  increased  health  assessments.  The  presumed  deteriorating 
effects are less convincing as using snuff and alcohol consumption does not seem to be important to 
















Variable  a  b  c  d  E  f  g 
Household income  0.0941***  0.0736***  0.0395*  0.0546**  0.0742*  0.0669*  0.0983** 
Train weekly    0.311***  0.320***  0.318***  0.317***   
Do sports    0.293***  0.286***  0.283***  0.275***   
Breakfast often    0.110***  0.120***  0.128**  0.122**   
Dinner often    0.0904***  0.0978***  0.0649  0.0662   
Lunch often    0.149***  0.169***  0.200***  0.197***   
Snuff    ‐0.0491 ‐ 0.0565 ‐ 0.0125 ‐ 0.00706   
Smoking    ‐0.399*** ‐ 0.414*** ‐ 0.328*** ‐ 0.328***   
Used to smoke    ‐0.204*** ‐ 0.207*** ‐ 0.149* ‐ 0.152*   
Alcohol    ‐0.0413 ‐ 0.0532 ‐ 0.0507 ‐ 0.0522   
Individual charac  X X  X X X X  X
Family charac    X  X  X  X  X 
Risk factors    X  X  X  X 
Parental education         X  X 
Observations  7486  7311  7486  7311  3088  3088  3088 















































1    2    1    3   
Train weekly  0.0573***  0.185*** ‐ 0.00427  0.0409** 
Do sports  0.0748***  0.180***  0.00365  0.0357* 
Breakfast often  0.0153*  0.0872***  0.0400*** ‐ 0.0116 
Dinner often  ‐0.00487  0.0517***  0.0114  0.0280 
Lunch often  0.0158**  0.0887***  0.0124  0.0220 
Snuff  0.0208*** ‐ 0.0632***  0.0311***  0.0254 
Smoking  0.00657 ‐ 0.169***  0.0318***  0.00609 
Used to smoke  0.00246 ‐ 0.0396**  0.0329*** ‐ 0.00939 
Alcohol  0.0189** ‐ 0.0630***  0.0293**  0.0107 
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 All regressions include controls for individual and family characteristics (see notes under 
Table 4 for details). Estimates are derived from the following equations: 
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standard errors. For these reasons OLS‐estimates were preferred even if the behavioral outcomes are binary.  All risk‐factors are important to self‐assessed health ( 2  ) and the qualitative effects are as expected. 
Smoking,  frequent  drinking  and  consumption  of  snuff  is  deteriorating  to  health,  while  physical 
exercise and good nutritional habits are promoting to health. Physical exercise and smoking are the 
most  important  determinants.  At  mean  income,  taking  part  in  physical  activities  increases  the 
probability of good health with 18‐19 %. Smoking reduces the probability of being in good health by 
17 %. The controls for risk‐factors have a strong effect on the importance of household income. The 











between  parental  income  and  physical  activity  are  both  positive  and  significant  at  conventional 
levels. This means that the effect of physical activity increases with higher household income. 
Prevalence or severity? 
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following three terms: (1.4)     

() (| 0 )
ln ln




























estimate the severity‐ and prevalence‐effects. The severity effect is measured as 3R  , where  R is 
the  probability  of  risk‐behaviour.  Remember  that  3    represents  the  difference  in  income‐effect 
between those exposing themselves to risk and those who do not. The prevalence‐effect is defined 
by 21   .  Relating  this  to  equation  (1.4)  we  see  that  1  represents  the  income‐effect  on  the 




ols‐estimates  are  so  close  that  we  consider  this  approach  valid.  This  is  convenient  as  the 
interpretation of interaction‐terms in non‐linear analysis is complex, see Ai (2003). 
Table 6 The decomposition of the health‐gradient into severity and prevalence 






  R   1    11 /    
31 / R     21 1 /    
Train weekly  0.672  0.032 ‐ 0.13  0.86  0.33 
Do sports  0.509  0.032  0.11  0.57  0.42 
Breakfast often  0.799  0.032  1.25 ‐ 0.29  0.04 
Dinner often  0.755  0.032  0.36  0.66 ‐ 0.01 
Lunch often  0.875  0.032  0.39  0.60  0.04 
Snuff  0.13  0.032  0.97  0.10 ‐ 0.04 
Smoking  0.218  0.032  0.99  0.04 ‐ 0.03 
Used to smoke  0.0673  0.032  1.03 ‐ 0.02  0.00 




Column B: The effect of log‐income ( 1  ) on health based on a regression not controlling for risks. Based on: 
01 ln






































The  results  identify  weekly  training  and  active  participation  in  sports  as  the  most  important 
behaviours which income works through, but the income‐gradient also works through nutritional 
habits. The other risks have direct impact on health to various degrees but they do not represent a 









soccer‐practise,  annual  fees  need  to  be  paid  and  parents  need  to  allocate  time  towards  these 


























The  endogeneity  of  physical  activity  poses  an  empirical  challenge.  Physical  activity  is  a  binary 
measure  which  is  included  both  individually  and  as  an  interaction  with  household  income.  This 
means  that  we  have  to  address  non‐linear  relationships  between  endogenous  variables.  The 
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endogenous  variables  enter  in  a  non‐linear  fashion.  In  a  linear  model  with  one  endogenous 
variable only the control‐function approach yield the same point estimates as the traditional IV. 
The  control  function  also  serves  as  a  traditional  test  of  exogeneity  of  the  regressor.  The 
instruments  used  for  physical  activity  are  in  fact  the  linear  predictions  from  a  probit‐
specification. The probit equation is identified by peer‐group behaviour.  
b)  Control functions and selection. Endogeneity of income is controlled for using the residuals from 











then the nonlinear version of the model is probably identified.”   equation  uses  peer‐group  behaviour  to  identify  exogenous  variation  in  physical  activity.  In 
practise control for selection bias is implemented by the inclusion of the inverse Mill’s ratio IMR.  
c)  Bivariate  probit.  This  specification  allows  for  simultaneous  estimation  of  health  and  physical 
activity. The system of equations are defined recursively, where health is determined by physical 























types  of  behaviour  are  assumed  to  be  exogenous,  but  we  realize  that  the  validity  of  the  other 
estimates  rely  on  the  assumption  of  exogenous  income.  If  we  establish  that  parental  income  is 
endogenous to adolescent health, the estimates presented in Table 5 and Table 6 may be biased.  















in  contrast  to  Evans,  et  al.  (1992)  whose  results  indicate  that  such  effects  disappear  when  the 
endogenous nature of choice of reference groups are taken into account. In our case the peer‐group 
effects  turned  out  to  be  strong  predictors  of  behaviour  and  valid  as  instruments  in  terms  of 
overidentification‐properties.  
Income  is  instrumented  using  house  type,  log  municipality  population,  the  share  of  municipal 
population with higher education and kindergarten coverage as instruments. The instruments which 























  Trains weekly ‐ 0.13  0.86  0.33 
  Does sports weekly  0.11  0.57  0.42 
a)  Endogenous behaviour (predicted) and income (CF)      
  Trains weekly  0.64  0.19  0.78 
  Does sports weekly  0.63  0.19  1.07 
b)  Selection into behaviour (IMR) and income (CF)      
  Trains weekly  0.22  0.30  0.40 
  Does sports weekly  0.22  0.19  0.49 
c)  Bivariate probit, endogenous income (CF)      
  Trains weekly  0.51  0.18  0.43 
  Does sports weekly  0.63  0.08  0.36 
a)+  Endogenous behaviour (CF) and income (CF)      
  Trains weekly  0.23  0.29  0.76 
  Does sports weekly  0.22  0.19  1.01 
b)+  Selection into behaviour (IMR) and income (CF) + IMR x CF      
  Trains weekly  0.23  0.27  0.40 
  Does sports weekly  0.22  0.19  0.49 
Refer to Notes below Table 6 for details on the decomposition. 
The results in Table 7 show that our assumptions about the endogeneity of household income and 
physical  activity  are  crucial  to  the  magnitude  and  channel  of  effects.  Treating  both  income  and 




















































higher  household  income  increases  the  yield  of  physical  activity  in  terms  of  improved  health‐
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sets,  allowing  for  a  test  of  overidentifying  restrictions,  yields  p‐values  of  0.59  and  0.01  for  train  weekly  and  sports, 
respectively. 
Table A2: Estimates which the calculations in Table 7 are based on. Trains weekly. OLS‐estimates. 
  (1)  (2)  (3) (4) (5) (6) (7)  (8)  (9)
Dependent:  Trains weekly  Self‐assessed health
        
Age 14 ‐ 0.0022 ‐ 0.0071 ‐ 0.020 ‐0.021 ‐0.015 ‐0.017 ‐0.016 ‐ 0.017 ‐ 0.013
Age 15 ‐ 0.049** ‐0.058*** ‐ 0.030 ‐0.034 ‐0.013 ‐0.013 ‐0.013 ‐ 0.014 ‐ 0.0099
Age 16 ‐ 0.095*** ‐0.10*** ‐ 0.062*** ‐0.066*** ‐0.033 ‐0.032 ‐0.032 ‐ 0.032 ‐ 0.030
Age 17 ‐ 0.12*** ‐0.14*** ‐ 0.043** ‐0.051** ‐0.0044 ‐0.0039 ‐0.0033 ‐ 0.0045  0.0033
Age 18 ‐ 0.12*** ‐0.14*** ‐ 0.028 ‐0.038* 0.0077 0.0093 0.010 0.0088  0.016
Age 19 ‐ 0.17*** ‐0.19*** ‐ 0.0055 ‐0.012 0.053* 0.054* 0.055*  0.052*  0.059**
Age 20 ‐ 0.24*** ‐0.25*** ‐ 0.073 ‐0.079 0.0076 0.0088 0.0093  0.0069  0.014
Woman ‐ 0.055*** ‐0.056*** ‐ 0.13*** ‐0.13*** ‐0.11*** ‐0.11*** ‐0.11*** ‐ 0.11*** ‐ 0.11***
Family size 2  0.017  0.018  0.016 0.016 0.0063 0.0083 0.0085  0.0086  0.0054
Family size 3 ‐ 0.013  0.0025  0.0043 0.011 0.0087 0.0090 0.0085  0.0091  0.0037
Single parent ‐ 0.086*** ‐0.076*** ‐ 0.064*** ‐0.059*** ‐0.034* ‐0.033* ‐0.034* ‐ 0.034* ‐ 0.037**
Parents smoke ‐ 0.056*** ‐0.044*** ‐ 0.056*** ‐0.052*** ‐0.033** ‐0.035** ‐0.034** ‐ 0.035** ‐ 0.036**
Seen parents drunk 2  0.019  0.017 ‐ 0.029** ‐0.030** ‐0.034*** ‐0.035*** ‐0.035*** ‐ 0.035*** ‐ 0.034***
Seen parents drunk 3 ‐ 0.00031 0.00047 ‐ 0.049*** ‐0.049*** ‐0.047*** ‐0.048*** ‐0.047*** ‐ 0.048*** ‐ 0.047***
Seen parents drunk 4 ‐ 0.0053 ‐ 0.0078 ‐ 0.048* ‐0.048* ‐0.039 ‐0.043* ‐0.041 ‐ 0.043* ‐ 0.039
Seen parents drunk 5 ‐ 0.02 ‐ 0.011 ‐ 0.020 ‐0.017 ‐0.0050 ‐0.011 ‐0.011 ‐ 0.011 ‐ 0.0078
Lives away from  ‐0.090*** ‐0.080*** ‐ 0.073** ‐0.069** ‐0.041 ‐0.039 ‐0.039 ‐ 0.040 ‐ 0.044
Has boy‐/girlfriend  0.021  0.016 ‐ 0.026** ‐0.028** ‐0.030** ‐0.032** ‐0.032** ‐ 0.032** ‐ 0.029**
Social capital  0.061*** 0.056***  0.081*** 0.078*** 0.055*** 0.058*** 0.058***  0.058***  0.057***
Constant  0.30*** ‐0.78**  0.37*** 0.37*** 0.12** 0.29*** 0.29***  0.12**  0.11**
            
Income (ln) within  0.032*** 0.090* 0.058 0.020 0.021 0.021  0.013
CF income    ‐0.15***   ‐ 0.060 ‐0.046 ‐0.026 0.022 ‐0.026  
Train weekly predicted      0.35***   0.36***
Interaction term      0.026 0.040** 0.036**  0.039**  0.026
Income (ln)  0.057*** 0.20***      
Trains weekly       0.18*** 0.18***  0.34***  
IMR       ‐ 0.11*** ‐0.11***    
Interaction IMR x CF      ‐ 0.076*    
CF train weekly       ‐ 0.098***  
Observations  7302 7311  7311 7302 7302 7302 7302  7302  7311
R‐squared  0.033 0.032  0.037 0.038 0.042 0.073 0.074  0.073  0.042
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. Robust standard errors. Table A3: Estimates which the calculations in Table 7 are based on. Does sports weekly. OLS‐estimates. 
  (1)  (2)  (3) (4) (5) (6) (7)  (8)  (9)
Dependent:  Does sports weekly  Self‐assessed health 
      
Age 14 ‐ 0.073*** ‐ 0.079*** ‐0.020 ‐0.021 0.0065 0.0038 0.0043  0.0055  0.0084
Age 15 ‐ 0.15*** ‐ 0.16*** ‐ 0.030 ‐0.034 0.016 0.015 0.016  0.018  0.020
Age 16 ‐ 0.22*** ‐ 0.23*** ‐ 0.062*** ‐0.066*** 0.0076 0.0055 0.0060  0.0089  0.012
Age 17 ‐ 0.26*** ‐ 0.28*** ‐ 0.043** ‐0.051** 0.044* 0.040 0.041*  0.044*  0.052**
Age 18 ‐ 0.29*** ‐ 0.32*** ‐ 0.028 ‐0.038* 0.072** 0.069** 0.070***  0.071**  0.081***
Age 19 ‐ 0.40*** ‐ 0.43*** ‐ 0.0055 ‐0.012 0.14*** 0.14*** 0.14***  0.14***  0.14***
Age 20 ‐ 0.41*** ‐ 0.43*** ‐ 0.073 ‐0.079 0.080 0.076 0.077  0.073  0.088
Woman ‐ 0.037*** ‐ 0.039*** ‐0.13*** ‐0.13*** ‐0.11*** ‐0.12*** ‐0.12*** ‐ 0.12*** ‐ 0.11***
Family size 2  0.024*  0.024*  0.016 0.016 ‐0.0025 0.0030 0.0031  0.0031 ‐ 0.0035
Family size 3 ‐ 0.0070  0.012  0.0043 0.011 0.0038 0.0049 0.0046  0.0049 ‐ 0.0011
Single parent ‐ 0.087*** ‐ 0.073*** ‐0.064*** ‐0.059*** ‐0.027 ‐0.030* ‐0.030* ‐ 0.031* ‐ 0.030*
Parents smoke ‐ 0.059*** ‐ 0.045*** ‐0.056*** ‐0.052*** ‐0.031** ‐0.034** ‐0.034** ‐ 0.034** ‐ 0.034**
Seen parents drunk 2  0.0032 ‐ 0.00054 ‐ 0.029** ‐0.030** ‐0.032** ‐0.030** ‐0.030** ‐ 0.031** ‐ 0.031**
Seen parents drunk 3 ‐ 0.016 ‐ 0.015 ‐ 0.049*** ‐0.049*** ‐0.043*** ‐0.043*** ‐0.043*** ‐ 0.043*** ‐ 0.044***
Seen parents drunk 4 ‐ 0.065** ‐ 0.068** ‐ 0.048* ‐0.048* ‐0.018 ‐0.020 ‐0.019 ‐ 0.021 ‐ 0.017
Seen parents drunk 5  0.0063  0.018 ‐ 0.020 ‐0.017 ‐0.0058 ‐0.015 ‐0.015 ‐ 0.014 ‐ 0.0084
Lives away from parents ‐ 0.076** ‐ 0.063* ‐ 0.073** ‐0.069** ‐0.033 ‐0.037 ‐0.036 ‐ 0.040 ‐ 0.035
Has boy‐/girlfriend  0.033**  0.028** ‐ 0.026** ‐0.028** ‐0.037*** ‐0.038*** ‐0.038*** ‐ 0.037*** ‐ 0.036***
Social capital  0.075***  0.069***  0.081*** 0.078*** 0.048*** 0.051*** 0.051***  0.052***  0.049***
Constant  0.11 ‐ 1.25***  0.37*** 0.37*** 0.14*** 0.32*** 0.32***  0.14***  0.13***
      
Income (ln) within   0.032*** 0.090* 0.057 0.020 0.021  0.020  0.015
CF income ‐ 0.19*** ‐ 0.060 ‐0.043 ‐0.017 0.011 ‐ 0.017  
Sports weekly predicted   0.37***   0.38***
Interaction term   0.034* 0.034** 0.029  0.033*  0.036**
Income (ln)  0.075***  0.26***    
Does sports weekly   0.17*** 0.17***  0.35***  
IMR   ‐ 0.11*** ‐0.11***    
Interaction IMR x CF income   ‐ 0.031    
CF sports weekly   ‐ 0.11***  
Observations  7311  7302  7311 7302 7302 7302 7302  7302  7311
R‐squared  0.070  0.072  0.037 0.038 0.043 0.075 0.075  0.075  0.043
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. Robust standard errors. 
 
 